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ABSTRAK 
 
Pengaruh Variabel Internal Perusahaan Terhadap Harga Saham 
(Studi Peristiwa pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia) 
 
Effect of Companies Internal Variables on Stock Prices  
(Event Study on Companies Listed on the Indonesian Stock Exchange) 
 
Dian Pertiwi 
Gagaring Pagalung 
Syahrir 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel internal 
perusahaan terhadap harga saham (studi peristiwa pada perusahaan yang 
terdaftar di bursa efek indonesia). Variabel internal yang digunakan adalah return 
on equity (ROE), current ratio (CR), earning per share (EPS), net profit margin 
(NPM), dan total asset turnover (TATO). Data penelitian ini menggunakan data 
sekunder yaitu laporan keuangan dan laporan kinerja perusahaan yang terdaftar 
di bursa efek Indonesia dan termasuk kategori 50 most active stocks by trading 
frequency tahun 2008-2011. Penelitian ini menggunakan model analisis regresi 
linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan semua variabel independen 
yaitu ROE, CR, EPS, NPM, dan TATO berpengaruh terhadap harga saham.  
 
Kata kunci: harga saham, variabel internal perusahaan 
 
 
This study aimed to analyze the effect of companies internal variables on stock 
prices (event studies on companies listed on the Indonesian stock exchange). 
Internal variable used is return on equity (ROE), current ratio (CR), earnings per 
share (EPS), net profit margin (NPM), and total asset turnover (TATO). The data 
of this study using secondary data that the financial statements and performance 
reports of listed companies in Indonesia Stock Exchange and the category 50 
most active stocks by trading frequency in 2008-2011. This study uses multiple 
linear regression analysis model. The results showed that all the independent 
variables are ROE, CR, EPS, NPM, and TATO effect on stock prices.  
Keywords: stock price, companies internal variable 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
Perkembangan pasar modal di Indonesia mengalami kemajuan 
yang pesat dari masa ke masa, hal ini ditunjukkan dengan aktifnya 
perdagangan saham. Berdasarkan dari data IDX Fact Book tahun 2009-
2012, penjualan saham didasarkan pada harga saham yang tercantum di 
pasar modal. Data yang memperlihatkan antara volume penjualan dengan 
nilai saham menunjukkan harmonisasi antara tingkat harga dan tingkat 
penjualan. Jika harga saham meningkat, tingkat penjualan menurun. 
Sebaliknya, jika harga menurun, tingkat penjualan meningkat. Namun dari 
data IDX Fact Book tahun 2010-2011 pada kelompok ”50 most active stocks 
by trading frequency” memerlihatkan ketidakharmonisasi antara volume 
penjualan dengan nilai saham. Pada tahun 2010 nilai saham mengalami 
penurunan dari Rp 854.180 milyar menjadi Rp 791.016 milyar dan tingkat 
penjualan juga mengalami penurunan yaitu dari 1.213.528 juta menjadi 
903.074 juta. Hal ini tidak sesuai dengan teori penawaran dan permintaan 
atau yang dikenal dengan teori mekanisme pasar.  
Faktor utama yang menentukan meningkatnya volume 
perdagangan saham adalah seberapa besar harga saham yang 
diperdagangkan. Dalam aktivitas perdagangan saham sehari-hari, harga 
saham mengalami fluktuasi, baik berupa kenaikan maupun penurunan. 
Pembentukan harga saham terjadi karena adanya permintaan dan 
penawaran saham. Penawaran dan permintaan saham dapat disebabkan 
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oleh beberapa faktor, baik bersifat spesifik atas saham (kinerja perusahaan) 
maupun faktor yang bersifat makro seperti tingkat suku bunga, inflasi, nilai 
tukar dan faktor-faktor nonekonomi seperti kondisi sosial dan politik 
(Martalena dan Malinda, 2011:14). 
Harga saham merupakan representasi dari nilai perusahaan yang 
ditentukan oleh tiga faktor utama, yaitu faktor internal, eksternal, dan 
teknikal. Faktor internal dan eksternal perusahaan merupakan faktor 
fundamental yang sering digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan 
oleh para investor di pasar modal. Sedangkan faktor teknikal lebih bersifat 
teknis dan psikologis, seperti volume perdagangan saham, nilai transaksi 
perdagangan saham, dan kecenderungan naik turunnya harga saham 
(Sudyanto dan Puspitasari, 2010). Ball dan Brown (1968) mengaitkan laba 
akuntansi dengan harga saham yang didasarkan pada teori dan bukti 
dengan berfokus pada informasi perusahaan. Selain itu, teori Efficient 
Markets menyatakan bahwa pasar akan cepat mereaksi informasi baru, dan 
informasi ini sepenuhnya dimasukkan ke dalam harga saham.  
Harga saham akan mencerminkan nilai perusahaan, baik pada saat 
ini maupun yang akan datang bahwa perusahaan tersebut dapat tetap 
melangsungkan aktivitasnya dan dapat terus menambah ekuitasnya. Faktor 
fundamental sangat kompleks dan luas cakupannya, meliputi faktor 
fundamental makro yang berada di luar kendali perusahaan dan faktor 
fundamental mikro yang berada di dalam kendali perusahaan (Natarsyah, 
2000). 
Faktor fundamental makro adalah faktor-faktor yang memengaruhi 
harga saham yang sifatnya uncontrollable. Dari penelitian yang dilakukan 
Mawardi (2009), yang termasuk variabel uncontrollable adalah pertumbuhan 
ekonomi, suku bunga deposito, dan inflasi. Mawardi (2009), menyimpulkan 
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bahwa inflasi, dominan memengaruhi harga saham. Sedangkan equity to net 
profit, rasio likuiditas, price earning ratio (PER), book value market, dan 
earning per share (EPS) berpengaruh secara parsial terhadap harga saham. 
Dari penelitian yang dilakukan Oseni (2009), menyebutkan bahwa EPS dan 
national gross domestic products berpengaruh positif terhadap harga saham, 
sedangkan tingkat bunga pinjaman dan nilai tukar tidak berpengaruh 
terhadap harga saham.  
Faktor fundamental mikro dalam hal ini adalah variabel internal 
perusahaan yang sifatnya dapat dikontrol. Variabel internal ini ditunjukkan 
dengan rasio-rasio keuangan. Anoraga dan Pakarti (2008:111) 
mengelompokkan rasio keuangan menjadi lima jenis, yaitu: (1) rasio 
likuiditas; (2) rasio aktivitas; (3) rasio profitabilitas; (4) rasio solvabilitas 
(leverage); dan (5) rasio pasar. Penelitian yang dilakukan Ali dan Razi (2012) 
menyimpulkan bahwa net profit margin (NPM), current ratio (CR), dan total 
asset turnover berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan 
return on equity (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan Hutami (2012), hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa dividend per share (DPS), return on equity (ROE), dan 
NPM berpengaruh signifikan terhadap harga saham.  
Pada penelitian yang dilakukan Ali dan Razi (2012) variabel internal  
perusahaan yang diambil untuk menjadi variabel penelitian ini dimulai 
dengan return on equity (ROE). ROE adalah proxy dari profitabilitas yang 
bertujuan untuk menganalisis dan mengkuantifikasi pengembalian ekuitas 
yang dikenal sebagai kepemilikan pemegang saham. ROE mengukur 
kompetensi perusahaan dalam menghasilkan laba dari setiap unit ekuitas. 
ROE menggambarkan tingkat efisiensi suatu perusahaan dalam 
memanfaatkan investasi untuk menghasilkan profitabilitas. Sebuah bisnis 
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yang memiliki ROE yang lebih tinggi mungkin menjadi salah satu 
perusahaan yang kompeten dalam menghasilkan uang. ROE 
menggambarkan rata-rata laba bersih per ekuitas.  
Variabel internal kedua yang dipertimbangkan adalah current ratio 
(CR) perusahaan. CR atau rasio lancar adalah tes lebih lanjut dari kesehatan 
keuangan perusahaan. Hal ini menggambarkan jumlah aset yang akan 
dikonversi menjadi kas dalam jangka waktu satu tahun untuk membayar 
kewajiban. Rasio lancar dapat diturunkan dengan membagi total aktiva 
lancar dengan kewajiban lancar. Rasio lancar menunjukkan kekuatan dan 
kemampuan likuiditas perusahaan untuk memenuhi kewajibannya. Jika saat 
ini kewajiban perusahaan melebihi aktiva lancar, maka hal ini menunjukkan 
likuiditas perusahaan kurang sehingga perusahaan akan menghadapi 
komplikasi untuk memeroleh keuangan baru atau untuk meminjam uang. 
Tentu saja hal ini akan menjadi masalah ketika perusahaan ingin mengelola 
modal kerja.  
Variabel ketiga yang dipilih adalah earning per share (EPS). EPS 
merupakan rasio yang menggambarkan tingkat laba yang diperoleh para 
pemegang saham, yaitu tingkat laba (per lembar saham) menunjukkan 
kinerja perusahaan terutama dari kemampuan laba yang dikaitkan dengan 
pasar. Pendapatan per lembar saham merupakan salah satu faktor yang 
memengaruhi fluktuasi harga saham. Hamka (2013) menyatakan semakin 
tinggi EPS yang dihasilkan, maka akan meningkatkan harga saham.  
Variabel internal keempat yang dipilih adalah net profit margin 
(NPM). NPM merupakan perbandingan antara keuntungan bersih dengan 
total penjualan rasio ini menunjukan keuntungan bersih dengan total 
penjualan yang di peroleh dari setiap penjualan. NPM merupakan salah satu 
variabel yang digunakan oleh Ali dan Razi (2012) untuk menguji 
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pengaruhnya terhadap harga saham. NPM menunjukkan pricing techniques 
suatu perusahaan dan hal ini dapat menginformasikan keefektifan 
perusahaan dalam mengendalikan biaya. Semakin besar NPM, maka kinerja 
perusahaan akan semakin produktif, sehingga akan meningkatkan 
kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan 
tersebut. Dengan demikian, harga saham perusahaan dapat meningkat. 
Variabel internal yang kelima adalah total asset turnover (TATO). 
TATO mengukur tingkat efisiensi dan efektivitas dari perputaran maupun 
pemanfaatan total aktiva dalam menghasilkan penjualan. Rasio ini 
menunjukkan banyaknya penjualan yang dapat diperoleh perusahaan untuk 
tiap rupiah yang telah ditanamkan pada aktiva perusahaan. Semakin tinggi 
rasio ini semakin baik bagi perusahaan karena rasio ini mengukur 
kemampuan modal yang diinvestasikan oleh perusahaan untuk 
menghasilkan pendapatan sehingga dapat meningkatkan harga saham. 
Penelitian ini menekankan pada faktor internal perusahaan yang 
dipandang sebagai faktor penting untuk menentukan harga saham. Faktor 
internal perusahaan dalam analisis pasar modal sering disebut dengan faktor 
fundamental perusahaan yang sifatnya dapat dikendalikan perusahaan 
(Sudyanto dan Puspitasari, 2010).  
Penelitian ini dimaksudkan untuk meneliti “Pengaruh Variabel 
Internal Perusahaan terhadap Harga Saham (Studi Peristiwa pada 
Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”. Penelitian ini 
mengacu pada penelitian yang dilakukan Ali dan Razi (2012) dimana 
variabel yang digunakan adalah return on equity (ROE), current ratio (CR), 
net profit margin (NPM), dan total asset turnover (TATO) sebagai variabel 
internal perusahaan. Adapun variabel lain yaitu earning per share (EPS) dari 
penelitian yang dilakukan Oseni (2009). 
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1.2 Rumusan Masalah 
Latar belakang penelitian ini telah menjelaskan beberapa informasi 
yang berhubungan dengan penelitian. Berdasarkan pemaparan latar 
belakang tersebut, maka peneliti merumuskan beberapa pertanyaan untuk 
dikembangkan dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut. 
1. Apakah return on equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham? 
2. Apakah current ratio (CR) berpengaruh terhadap harga saham? 
3. Apakah earning per share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham? 
4. Apakah net profit margin (NPM) berpengaruh terhadap harga saham? 
5. Apakah total asset turnover (TATO) berpengaruh terhadap harga 
saham? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut. 
1. Untuk menganalisis pengaruh return on equity (ROE) terhadap harga 
saham. 
2. Untuk menganalisis pengaruh current ratio (CR) terhadap harga saham. 
3. Untuk menganalisis pengaruh earning per share (EPS) terhadap harga 
saham. 
4. Untuk menganalisis pengaruh net profit margin (NPM) terhadap harga 
saham. 
5. Untuk menganalisis pengaruh total asset turnover (TATO) terhadap 
harga saham. 
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1.4 Kegunaan Penelitian 
Penelitian ini dapat memberikan kegunaan secara teoretis dan 
praktis. 
1.4.1 Kegunaan Teoretis 
1. Untuk pengembangan ilmu pengetahuan dalam bidang akuntansi 
mengenai harga saham dan faktor-faktor yang dapat memengaruhi 
harga saham, khususnya yang berkaitan dengan variabel internal 
perusahaan. 
2. Untuk pengembangan konsep dan teori lebih lanjut mengenai faktor-
faktor yang memengaruhi harga saham yang akan digunakan oleh 
penelitian lainnya jika ingin mengangkat topik yang sama dengan 
penelitian yang dilakukan saat ini. 
 
1.4.2 Kegunaan Praktis 
1. Emiten, penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 
dalam menentukan arah kebijakan dan pengambilan keputusan 
perusahan yang berkaitan dengan faktor-faktor fundamental terhadap 
harga saham. 
2. Investor, dalam melakukan analisis saham yang akan diperjual-
belikan di pasar modal melalui analisis variabel internal perusahaan 
yang berpengaruh terhadap harga saham, sehingga investor dapat 
melakukan portofolio investasinya secara lebih terencana dan 
bijaksana. 
3. Masyarakat, dapat mengamati kinerja pasar modal dengan melihat 
efektifitas pasar modal yang digambarkan dengan kinerja 
perusahaan yang didasarkan pada laporan keuangan perusahan. 
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4. Akademisi, sebagai acuan dan bahan pertimbangan bagi penelitian 
lebih lanjut dan pengembangan ilmu pengetahuan khususnya pada 
bidang konsentrasi ilmu akuntansi. 
 
1.5 Ruang Lingkup Penelitian 
Penelitian ini menggunakan lima variabel sebagai variabel internal 
perusahaan untuk dianalisis pengaruhnya terhadap harga saham. Variabel 
internal perusahaan tersebut adalah return on equity (ROE), current ratio 
(CR), earning per share (EPS), net profit margin (NPM), dan total asset 
turnover (TATO). Penentuan variabel ini berdasarkan pada penelitian-
penelitian sebelumnya. Analisis variabel tersebut dilakukan dengan 
mengambil sampel pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI). 
 
1.6 Sistematika Penulisan 
Sistematika penulisan dalam penelitian ini terbagi menjadi lima bab. 
Adapun sistematika penulisan ini adalah sebagai berikut: 
BAB I  Berisi pendahuluan yang berupa latar belakang, rumusan 
masalah, tujuan penelitian, kegunaan penelitian, ruang lingkup 
penelitian, dan sistematika penulisan. 
BAB II  Berisi tinjauan pustaka yang menguraikan landasan teori, 
penelitian terdahulu, kerangka penelitian dan hipotesis. 
BAB III  Berisi metode penelitian yang menguraikan rancangan penelitian, 
penentuan populasi dan sampel,jenis dan sumber data, teknik 
pengumpulan data, variabel penelitian dan definisi operasional, 
serta metode dan model analisis data. 
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BAB IV  Berisi hasil dan pembahasan dari penelitian yang dilakukan, yaitu 
terdiri dari deskripsi data penelitian, pengujian hipotesis dan 
pembahasan atas hasil analisis data. 
BAB V  Berisi kesimpulan yang diperoleh dari hasil penelitian yang telah 
dilaksanakan serta saran dan keterbatasan yang dapat 
dipertimbangkan terhadap hasil penelitian. 
 
 
 
 
 
 
` 
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BAB V 
PENUTUP 
 
1.1 Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ROE, CR, EPS, 
NPM, dan TATO terhadap harga saham yang terdaftar di BEI yang termasuk 
kategori 50 most acrive stocks by trading frequency tahun 2008-2011. 
Berdasarkan hasil penelitian maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut. 
1. Return on equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan di BEI yang termasuk kategori 50 most active stocks by 
trading frequency tahun 2008-2011. 
2. Current ratio (CR) berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 
di BEI yang termasuk kategori 50 most active stocks by trading frequency 
tahun 2008-2011. 
3. Earning per share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan di BEI yang termasuk kategori 50 most active stocks by 
trading frequency tahun 2008-2011. 
4. Net Profit Margin (NPM) berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan di BEI yang termasuk kategori 50 most active stocks by 
trading frequency tahun 2008-2011. 
5. Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh terhadap harga saham  pada 
perusahaan di BEI yang termasuk kategori 50 most active stocks by 
trading frequency tahun 2008-2011. 
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5.2 Saran 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan maka diajukan 
saran sebagai berikut. 
1. Peneliti menyarankan untuk penelitian selanjutnya agar memperluas 
objek penelitian dan memperbanyak sampel yang digunakan sehingga 
hasilnya dapat digeneralisasi, misalnya meneliti seluruh perusahaan yang 
terdaftar di BEI. 
2. Pada penelitian ini, variabel independen yang diteliti berpengaruh 
terhadap variabel harga saham sebesar 80,4%, berarti bahwa ada 
pengaruh sebesar 19,6% dari variabel-variabel lain di luar model 
penelitian. Penelitian selanjutnya disarankan untuk meneliti pengaruh 
variabel-variabel lain yang belum termasuk dalam model regresi pada 
penelitian ini, misalnya menambah variabel internal perusahaan ataupun 
mengambil variabel eksternal perusahaan. 
 
5.3 Keterbatasan Penelitian 
Evaluasi atas hasil penelitian ini harus mempertimbangkan 
keterbatasan yang mungkin memengaruhi hasil penelitian, di antaranya 
adalah kendala mengklasifikasikan aset lancar dan kewajiban jangka pendek 
perusahaan real estate dan bank. Hal ini disebabkan perusahaan tersebut 
tidak menyajikan aset lancar secara terpisah dari aset tidak lancar dan 
kewajiban jangka pendek dari kewajiban jangka panjang. Informasi mengenai 
urutan likuiditas aset dan ukuran jatuh tempo kewajiban juga tidak 
dicantumkan dalam catatan atas laporan keuangan. Selain itu, variabel 
internal yang digunakan hanya ROE, CR, EPS, NPM, dan TATO, masih 
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banyak variabel internal perusahaan lain yang bisa menjadi varibel 
independen di penelitian selanjutnya. 
 
  
` 
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